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2　日本経済団体連合会は 2010 年 7 月に「財務報告に関わる我が国開示制度の見直しについて」という意見書
を提示し，上場企業の財務報告に係るコストは上昇の一途を辿っており，諸外国と比較しても開示制度は過剰
であると指摘している。





　他方で，2019 年 1 月「企業内容等の開示に関する内閣府令の一部を改正する内閣府令」の

















3　調査対象は東証一部，二部，マザーズ，JASDAQ の上場内国会社 3,569 社であり，うち回答社数は 1,927 社
であった。
4　『日本経済新聞』2017 年 5 月 24 日付け朝刊，「配当方針，3 割が記載なし」。これによれば，TOPIX1000 採
用銘柄で 2017 年 3 月期決算を発表した 760 社のうち，31% にあたる 234 社が決算短信から利益配分の説明（配
当性向や設備投資，内部留保の方針など）を削除している。また，東京証券取引所が 2019 年 6 月に公表した「2019























































































　調査に用いられたのは 2007 年 9 月 5 日時点で国内の証券取引所に上場している 3,946 社に
対して送られた「上場企業の財務報告に関する実態調査」という質問票への回答である。回答








































　調査は，日本 IR 協議会の「IR 活動の実態調査」に業績予想に関する質問項目を加えること
で実施された。2008 年 2 月時点での全上場企業（3,944 社）対して質問票を送付し，1,260 社（回
答率は 31.9%）から回答を得ている。なお，質問票は当該企業の IR 責任者に送付されたが，





























　調査に用いられたのは，2011 年 11 月に一橋大学大学院商学研究科伊藤邦雄研究室が実施し


































　「2019 年 3 月期決算発表状況の集計結果について」によれば，第 2 四半期および通期の予想
を開示した企業 1,454 社のうちレンジ形式で開示した企業は 2 社（0.1%），通期の予想のみを
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は考えないことがわかる。しかし，「必要な投資プロジェクトを行うために資金が必要なら自




































いるのかについて調査を行っている。2006 年に彼らが実施したサーベイ調査と 2017 年に行わ
れた調査を比較し，企業を取り巻く環境が変化する中で日本企業のペイアウト政策に関する意
識の変化を分析している点に彼らの特徴がある。
　調査は 2017 年 1 月上旬に実施され，2016 年 12 月時点で国内の証券取引所に上場している
3,702 社に対して送られた質問票への回答が分析対象である。回答が得られた 357 社（回答率
は 9.6%）のうち，金融業を除いた 320 社がサンプルとされた。なお，回答者の 6 割が当該企
業の財務あるいは経営企画の責任者（あるいはその代理人）で，3 割弱が IR・広報担当である。
2006 年に実施されたサーベイ調査も同様に行われているが，2017 年の調査には ROE の改善，
機関投資家・外国人投資家，ペイアウト政策の代替性についての質問が加えられた点，2006
年の調査では最終サンプルが 621 社（回答率は 17.2%）であるのに対し，2017 年の調査は 320
社と少ない点に違いがある。





識は「そう思う」と回答した割合が 57.5% から 49.5% に低下しており，「そう思わない」の割
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が明らかとなった。また，自社株買いにおけるターゲットとして「ROE」と回答する企業の















く）97行，生命保険 43 社，損害保険 27 社，投資信託・投資顧問 142 社，信託銀行 14 行，公
的年金基金 9 社，企業年金基金 152 社である。企業年金基金を除く団体には 2009 年 10 月上旬
に質問票が郵送され，企業年金基金には 2009 年 1 月 19 日のセミナーで直接配布している。回










































































　日本企業が保有する現預金は 2008 年のリーマンショック以降増加傾向にあり，2018 年度末
で 240 兆円に達する。また，手元資金（現預金＋短期保有有価証券）が有利子負債を上回る「実
質無借金企業」も増加しており，2017 年度末には 2,071 社と過去最多となった。これは上場企
業の 59% に相当する 22。
22　『日本経済新聞』2018 年 6 月 26 日付け朝刊，「実質無借金，6 割に迫る」。














　調査は 2013 年 8 月下旬に実施され，2011 年 6 月 13 日時点で，東洋経済新報社『会社四季報』
2013 年 3 集に掲載された国内の証券取引所上場企業（金融・保険を除く）3,373 社に対して送



































　分析対象は，2013 年 6 月 14 日時点で国内の証券取引所に上場している企業 3,373 社（金融・
保険を除く）に対して送られた「資金調達・現金保有に関する企業の意識調査」という質問票




































　調査は 2011 年 7 月に実施され，2011 年 6 月 13 日時点で，東洋経済新報社『会社四季報』
2011 年 3 集に掲載された国内の証券取引所に上場している 3,618 社に対して送られた質問票へ
の回答が分析対象である。回答が得られた 225 社（回答率は 6.2%）のうち，無記名の 4 社と
金融業の 7 社を除く 214 社をサンプルとしているが，彼らの研究グループが以前に行ったサー
ベイ調査の回収率がおおむね 20% 程度であったことと比較すると大幅に低くなっている。こ
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　次に，権限委譲に影響を及ぼす要因を順序プロビット分析で調査した結果，①資本構成，②













































































































かにバランスさせるかが大きな課題となっている。税務研究会が 2019 年 12 月に公表した「現
行の制度開示への取組みと一体開示について―アンケート集計結果・傾向分析―」によれば，







様式および記載内容の共通化，開示時期の一体化，2 つの書類自体の一体化という 3 つの検討














ととした。その結果，2018 年 12 月に検討内容を取りまとめた「事業報告等と有価証券報告書の一体的開示
のための取組の支援について」が公表された。
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